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[摘 　要 ] 先对外资风险投资资本进入中国风险投资市场的情况进行简单评介 ,然后对外资风险投资资本进入
中国的法律障碍及克服、组织形式选择以及税收问题等作出深入探究 ,以求构造科学的外资风险投资资本的市
场准入机制。
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Abstract :The author argues the regulations about market entry permission of foreign venture capi2
tal which has taken effect is a important factor , the defects of which have hindered boom. So the
author suggests there are many aspects which have to be reformed in the regulations about market
entry permission of foreign venture capital , including the approval market entry permission of for2
eign venture capital , the choice of fund formation , the preferences in tax , and so on.
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　　一、外资风险投资资本进入中国风险投
资市场的情况及存在的问题
　　自 1986 年 ,中国第一家股份制风险投资公司
———中国新技术创业投资公司成立以来 ,中国风
险投资业在政府推动下获得了快速发展。截至目
前 ,中国已约有 180 家风险投资公司 ,操纵着超过
150 亿元人民币的风险资本。其中有 120 家是内














的 ID G技术创业投资 ,其金蝶软件已在香港成功
上市 ;投资 600 万元人民币的东方通科技也在不
到一年时间内以 1 500 万元的价格转让其全部股
391
繱[收稿日期 ] 2002 04 24
[作者简介 ] 刘志云 (1977 ) ,男 ,江西瑞金人 ,厦门大学博士研究生。
权 ,收益率超过 150 %。第二代受盈科神话、中华
网奇迹和亚信传奇故事的感召 ,蜂拥而入。如美








据 2001 年 11 月 27 日《羊城晚报》报道 ,截至 2001
年 8 月 ,深圳创业投资中的境外创业资本折合人
民币 13. 24 亿元 ,其中外商独资创业投资机构 12






000 万美元 ,第二期规模为 1 亿美元 ;另一家从美
国硅谷成长起来的全球性孵化加速器公司与中方
共同设立规模为 2 亿美元的基金 ;基金目标规模
在 100 亿日元的一家日本创投机构则委托中方作
为其投资管理人 ;新加坡第一大银行也与中方共
































































































































































有限合伙制约占风险投资组织总数的 80 % ,信托






















普通合伙人出资 1 % ,承担管理责任 ,并取得基金
总额 2 %左右属管理费性质的固定报酬和投资收
益 20 %左右的可变报酬 ;有限合伙人出资 99 % ,










































这是制约风险投资基金发展的重大瓶颈 ; (2) 目前
























定的税收优惠措施 ,但存在的问题亦明显 ,包括 :
(1)税收扶持力度跟不上外资风险投资业发展的
特殊需要 ; (2)目前税法对外资风险投资框架下各
实体存在双重征税问题 ; (3) 外资风险投资企业能
691
否享受高新技术企业税收优惠的地方法律与全国













1999 年 9 月 23 日修订的《关于进一步扶持高新技
术产业发展的若干规定》第 4 条规定 :“鼓励国内
外风险投资机构来我市设立风险投资机构。凡在
我市注册、对我市高新技术产业领域的投资额占






的经验教训。例如 1969 年 , 美国国会曾将长期资
本收益的最高税率从 29 %提高到 49 % , 这个决定
几乎给美国的风险投资业带来毁灭性打击 , 使美
国风险投资的规模从 1969 年的 1. 71 亿美元 , 下
降到 1975 年的 0. 01 亿美元 , 仅为原来的 6 %。
因而在 1978 年 , 美国国会不得不取消原有决定 ,
把长期资本收益的最高税率从 49 %降到了 28 % ,
于是 1978 年美国风险投资的投资规模又奇迹般
地激增到 5. 7 亿美元。l980 年 , 美国政府为了鼓
励私人风险投资的发展 , 又将风险企业的所得税
率降至 20 %。这一措施的实施 , 使美国风险投资









规定风险投资收益最初 5～10 年完全免税 ,并从
1984 年起 ,凡向政府批准的高科技项目进行投资
的风险公司 ,如果发生亏损 ,可以从收益中抵免相
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